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博腾股份（300363.SZ）2022 年度业绩预告点评     
大订单助力业绩高增速，充沛订单支撑常规业务恢复快速增长 
 

 2023 年 01 月 17 日 

 

➢ 事件：2023.1.13，博腾股份发布 2022 年报业绩预告，公司 2022 年预计

实现营业收入 68.39-71.35 亿元，同比增长 120-130%；预计实现归母净利润

18.85-21.50 亿元，同比增长 260-310%；预计实现归母扣非净利润 18.83-21.48

亿元，同比增长 274-327%。 

➢ 大订单助力业绩按预期发展，23 年常规业务有望恢复。 

按照预告中值计算，公司 2022 年预计实现营业收入 69.87 亿元，同比增长 125%，

随着前期收到的大型订单陆续顺利交付，同时公司持续推进“技术领先+服务领

先“的 CDMO 战略，打造卓越的端到端制药服务平台，持续丰富管线和关注重

点订单的生产，公司收入和利润实现高速增长，整体盈利能力大幅提升。公司

2022 年受制于重大订单的生产和交付，常规业务有所下降，2023 年有望恢复，

持续贡献利润。 

➢ 基因细胞治疗 CDMO 和制剂 CDMO 业务持续推进。 

公司新业务（基因细胞治疗 CDMO 业务和制剂 CDMO 业务）板块持续“建能

力、树口碑、拓市场“，目前仍处于发展阶段，2022 年合计影响归母净利润约

1.36 亿元。虽然该板块目前仍处于亏损状态，但是从长期来看，随着基因细胞治

疗 CDMO 业务和制剂 CDMO 业务产能陆续建成并投入使用，公司产品管线进

一步完善，我们预计 2023 年将实现快速增长。 

➢ 投资建议：预计 2022-2024 年归母净利润分别是 18.74、15.75 及 19.52

亿元，对应 PE 分别是 14、16 及 13 倍，基于公司在手订单和新建产能，我们认

为公司业绩或将延续高增长态势，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：业绩不及预期的风险、新业务投资风险、固定资产投资风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 3,105  7,242  7,623  9,831  

增长率（%） 49.9  133.2  5.3  29.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 524  1,874  1,575  1,952  

增长率（%） 61.5  257.7  -16.0  23.9  

每股收益（元） 0.96  3.43  2.88  3.57  

PE 49  14  16  13  

PB 6.5  4.2  3.4  2.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 1 月 17 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E   主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 3,105  7,242  7,623  9,831   成长能力（%）     

营业成本 1,821  4,295  4,270  5,704   营业收入增长率 49.87  133.23  5.26  28.97  

营业税金及附加 14  7  147  175   EBIT 增长率 51.37  256.34  -14.25  27.47  

销售费用 97  130  191  197   净利润增长率 61.49  257.71  -15.96  23.94  

管理费用 290  406  648  786   盈利能力（%）     

研发费用 264  355  617  737   毛利率 41.36  40.70  43.99  41.98  

EBIT 576  2,052  1,759  2,243   净利润率 16.87  25.88  20.66  19.85  

财务费用 -2  -39  9  12   总资产收益率 ROA 7.98  18.67  13.81  14.08  

资产减值损失 -23  -20  -23  -25   净资产收益率 ROE 13.16  30.47  20.96  21.33  

投资收益 -12  9  21  24   偿债能力         

营业利润 566  2,080  1,748  2,229   流动比率 1.52  2.05  2.43  2.50  

营业外收支 -17  0  0  0   速动比率 1.10  1.55  1.93  1.98  

利润总额 549  2,080  1,748  2,229   现金比率 0.57  1.06  1.42  1.46  

所得税 73  208  175  279   资产负债率（%） 36.21  36.70  32.32  32.54  

净利润 476  1,872  1,573  1,951   经营效率     

归属于母公司净利润 524  1,874  1,575  1,952   应收账款周转天数 120.00  71.00  70.00  70.00  

EBITDA 617  2,247  1,975  2,483   存货周转天数 149.74  120.00  120.00  120.00  

          总资产周转率 0.56  0.87  0.71  0.78  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1,217  3,291  4,416  5,746   每股收益 0.96  3.43  2.88  3.57  

应收账款及票据 1,035  1,428  1,482  1,912   每股净资产 7.29  11.26  13.76  16.76  

预付款项 33  60  60  80   每股经营现金流 0.88  3.56  3.19  3.75  

存货 757  1,412  1,400  1,876   每股股利 0.19  0.22  0.25  0.30  

其他流动资产 169  181  188  228   估值分析         

流动资产合计 3,211  6,372  7,546  9,842   PE 49  14  16  13  

长期股权投资 377  382  382  382   PB 6.5  4.2  3.4  2.8  

固定资产 1,748  2,053  2,237  2,396   EV/EBITDA 40.98  10.49  11.37  8.52  

无形资产 131  136  142  149   股息收益率（%） 0.41  0.47  0.53  0.64  

非流动资产合计 3,351  3,665  3,855  4,022            

资产合计 6,562  10,037  11,401  13,864             

短期借款 390  431  441  451   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 1,111  1,909  1,898  2,535   净利润 476  1,872  1,573  1,951  

其他流动负债 618  769  771  950   折旧和摊销 196  196  216  240  

流动负债合计 2,119  3,109  3,110  3,937   营运资金变动 -296  -158  -81  -174  

长期借款 24  342  342  342   经营活动现金流 480  1,943  1,742  2,050  

其他长期负债 233  233  233  233   资本开支 -770  -505  -406  -407  

非流动负债合计 257  575  575  575   投资 -156  -5  0  0  

负债合计 2,376  3,684  3,685  4,512   投资活动现金流 -916  -500  -385  -383  

股本 544  546  546  546   股权募资 375  400  0  0  

少数股东权益 205  202  201  200   债务募资 96  359  10  10  

股东权益合计 4,186  6,353  7,716  9,352   筹资活动现金流 350  631  -231  -337  

负债和股东权益合计 6,562  10,037  11,401  13,864   现金净流量 -95  2,074  1,125  1,330  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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